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Χρηµατιστηριακό
πινγκ-πονγκ
Ÿˆ˜ Î·È ÙÈ˜ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÂ˜ Â‚‰ÔÌ¿‰Â˜, ÔÈ
ÂÓ·ÏÏ·Á¤˜ Û˘ÓÂ¯›ÛÙËÎ·Ó ÛÙÈ˜ ¯ÚËÌ·ÙÈÛÙËÚÈ·Î¤˜
·ÁÔÚ¤˜ Î·Ù¿ ÙÔÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô Ì‹Ó·, ˘ÔÎÈÓÔ‡ÌÂÓÂ˜
·fi ÙÔ˘˜ ·ÈÛÈfi‰ÔÍÔ˘˜ Î·È ÙÔ˘˜ ··ÈÛÈfi‰ÔÍÔ˘˜
ÂÂÓ‰˘Ù¤˜. ∆· «Ì·Ï¿ÎÈ·» ËÁ·ÈÓÔ¤Ú¯ÔÓÙ·Ó
ÌÂÙ·Í‡ ÙÔ˘˜, Û·Ó Ó· ÂÚfiÎÂÈÙÔ ÁÈ· ¤Ó· ·È¯Ó›‰È
ÈÓÁÎ-ÔÓÁÎ. ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ÔÈ ·ÁÎfiÛÌÈÂ˜
·ÁÔÚ¤˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂÈ˜
ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓÔ˘ Â‡ÚÔ˘˜ ·fi Ù· Ì¤Û· ª·˝Ô˘,
ˆıÒÓÙ·˜ ÙË ÌÂÙ·‚ÏËÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ÌÂÙÔ¯ÈÎÒÓ
‰ÂÈÎÙÒÓ ÛÂ Ó¤Ô ¯·ÌËÏfi Â›Â‰Ô ¤ÙÔ˘˜. ∫·È
·˘Ùfi ÙÔ Â‡ÚÔ˜ Ê·›ÓÂÙ·È ˆ˜ Â›Ó·È ÛÙ·ıÂÚ¿
ÂÚÈÔÚÈÛÌ¤ÓÔ Î·È ·fi ÙÈ˜ ‰‡Ô ÏÂ˘Ú¤˜. 

ŸÙ·Ó ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙Ô˘Ó ¿ÓÔ‰Ô, ÔÈ ··È-
ÛÈfi‰ÔÍÔÈ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ ·ÓÙÈÎÚÔ‡Ô˘Ó ‰È·ÚÎÒ˜ ÙÔ
«·È¯Ó›‰È» ÙˆÓ ·ÈÛÈfi‰ÔÍˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÌÂ Ù·
ÚfiÛÊ·Ù· ·ÛıÂÓ‹ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙˆÓ
∏.¶.∞. Î·È ÙÔ˘˜ Û¯ÂÙÈÎÔ‡˜ ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ‡˜
ÁÈ· ÙÔ ÛÂÓ¿ÚÈÔ ÌÈ·˜ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓË˜ ‰ÈÏ‹˜ ‡ÊÂ-
ÛË˜ ÛÙÈ˜ ∏ÓˆÌ¤ÓÂ˜ ¶ÔÏÈÙÂ›Â˜.

ŸÙ·Ó ÔÈ ·ÁÔÚ¤˜ ÛËÌÂÈÒÓÔ˘Ó ÙÒÛË, ÔÈ ·ÈÛÈfi-
‰ÔÍÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ ÌÂ ÙË ÛÂÈÚ¿ ÙÔ˘˜ ·Ó·ÎÙÔ‡Ó ÙÔ
¯·Ì¤ÓÔ ¤‰·ÊÔ˜ ÛÂ Ù·ÎÙ¿ ¯ÚÔÓÈÎ¿ ‰È·ÛÙ‹Ì·Ù·,
¯¿ÚË ÛÙ· ıÂÙÈÎ¿ ÂÙ·ÈÚÈÎ¿ ‰Â‰ÔÌ¤Ó· Î·È ÙÈ˜
Ì¤ÙÚÈÂ˜ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜, ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙÈ˜
ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÌÂÚÈÛÌ¿ÙˆÓ. 

∏ Ì›ÍË ÙˆÓ ·ÛıÂÓÒÓ Ì·ÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ 
‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ Î·È ÙˆÓ ıÂÙÈÎÒÓ ÌÈÎÚÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ
‰Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ (ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ) ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó·
Û˘ÓÂ¯ÈÛÙÂ› ÙÈ˜ ÚÔÛÂ¯Â›˜ Â‚‰ÔÌ¿‰Â˜. ¶ÚˆÙ›ÛÙˆ˜,
ÔÈ ‰È·ÚıÚˆÙÈÎ¤˜ ÂÏÏÂ›„ÂÈ˜ ÔÏÏÒÓ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈ-
ÛÌ¤ÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ (ÌÂÙ·Í‡ ¿ÏÏˆÓ, ˘„ËÏ¿ Â›Â‰·
¯ÚÂÒÓ Î·È ˘„ËÏfi ÔÛÔÛÙfi ·ÓÂÚÁ›·˜) Â›Ó·È
Èı·Ófi Ó· Î¿Ì„Ô˘Ó ÙËÓ ·Ó¿Ù˘ÍË, ÂÌÔ‰›˙ÔÓÙ·˜
ÙËÓ ˘Ô¯ÒÚËÛË ÙˆÓ ·ÌÊÈ‚ÔÏÈÒÓ Û¯ÂÙÈÎ¿ ÌÂ ÙËÓ
ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ ·˘ÙÒÓ ÛÙÔ
ÂÁÁ‡˜ Ì¤ÏÏÔÓ. ∫·Ù¿ ‰Â‡ÙÂÚÔÓ, Ë ·Ó·Ù˘ÍÈ·Î‹

‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ÙˆÓ ·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ·Ó·Ì¤-
ÓÂÙ·È Ó· ·ÓÙÈÎ·ÙÔÙÚÈÛÙÂ› ÛÙ· ÌÂÁ¤ıË ÙˆÓ ˆÏ‹-
ÛÂˆÓ ÙˆÓ ÂÍ·ÁˆÁÈÎÒÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ. ¢Â‰ÔÌ¤ÓˆÓ ÙˆÓ
¯·ÌËÏÒÓ ÚÔÛ‰ÔÎÈÒÓ ÙˆÓ ·Ó·Ï˘ÙÒÓ, Ë ÂÂÚ¯fi-
ÌÂÓË ÂÚ›Ô‰Ô˜ ·Ó·ÊÔÚ¿˜ ı· ÌÔÚÔ‡ÛÂ, ÛÂ ÔÚÈ-
ÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÚÈÙÒÛÂÈ˜, Ó· ÚÔÛ‰ÒÛÂÈ ÌÈ· ıÂÙÈÎ‹
¯ÚÔÈ¿ ÛÙÔ ÙÚ›ÙÔ ÙÚ›ÌËÓÔ.

ŒÓ· ·ÚÂÌÊÂÚ¤˜ ·È¯Ó›‰È ·›˙ÂÙ·È Î·È ÌÂÙ·Í‡
ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ Î·È ÔÌÔÏfiÁˆÓ. √È ÎÂÊ·-
Ï·È·Î¤˜ ÌÂÙ·ÙÔ›ÛÂÈ˜ ÛÙËÓ ˘ÔıÂÙÈÎ¿ ·ÛÊ·Ï‹
·ÁÔÚ¿ ÔÌÔÏfiÁˆÓ Ô‰ËÁÔ‡Ó Ì¿ÏÏÔÓ ÛÂ ¯·ÌËÏfi-
ÙÂÚÔ˘˜ Î‡ÎÏÔ˘˜ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ/¯·ÌËÏfiÙÂÚÂ˜ ÙÈÌ¤˜
ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÌÂÙÔ¯ÒÓ Î·È ·ÓÙÈÛÙÚfiÊˆ˜. ∞ÔÙ¤-
ÏÂÛÌ·: Û˘ÓÂ¯È˙fiÌÂÓË ¤ÓÙÔÓË ·ÚÓËÙÈÎ‹ Û˘Û¯¤-
ÙÈÛË ‡„Ô˘˜ ¤ˆ˜ Î·È -0,8 ÌÂÙ·Í‡ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ‰‡Ô
Î·ÙËÁÔÚÈÒÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡.  

∫ÂÚ‰ÈÛÌ¤ÓÔÈ ·fi ·˘Ùfi ÙÔ ·È¯Ó›‰È ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È
Ó· ‚ÁÔ˘Ó ÔÈ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜ Ô˘ ÚÔ‚·›ÓÔ˘Ó ÛÂ
ÂÓÂÚÁËÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙˆÓ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›ˆÓ
ÙÔ˘˜ (‹ ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ Ù· ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈ· ÙÂÏÔ‡Ó
˘fi ÙËÓ ÂÓÂÚÁËÙÈÎ‹ ‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÚ›ÙˆÓ) ÚÔÎÂÈ-
Ì¤ÓÔ˘ Ó· ·ÍÈÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ÙÈ˜ ‚Ú·¯˘ÚfiıÂÛÌÂ˜
‰È·Î˘Ì¿ÓÛÂÈ˜ ÙÈÌÒÓ, ÂÓÒ, ·Ú¿ÏÏËÏ·, ‰È·ÊÔ-
ÚÔÔÈÔ‡Ó Â˘Ú¤ˆ˜ ÙÈ˜ ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜, ÌÂ
ÛÙfi¯Ô Ó· ÂÎÌÂÙ·ÏÏÂ˘ÙÔ‡Ó ÙÔ Â˘Ú‡ Ê¿ÛÌ· ÙˆÓ
ÚÈÌ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È Ó· ÌÂÈÒÛÔ˘Ó Â›ÛË˜ ÙÔÓ
Î›Ó‰˘ÓÔ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›Ô˘ ÙÔ˘˜.

™·˜ Â˘¯fiÌ·ÛÙÂ ¤Ó· Û˘Ó·Ú·ÛÙÈÎfi ·È¯Ó›‰È 
ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÌÂ ıÂÙÈÎ¿ Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌ·
·ÔÙÂÏ¤ÛÌ·Ù·,
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Χρηµ/κοί ∆είκτες Κλείσιµο
ASE General Index 1.514
FTSE 100 5.599
DAX 6.298
DJ Euro Stoxx 50 2.793
S&P 500 1.149
Nasdaq 2.381
Nikkei 225 9.603
Hang Seng 22.341
KOSPI 1.847
Bovespa 68.196

Επιτόκια %
Η.Π.Α. 3 µήνες 0,29

2 έτη 0,42
10 έτη 2,55

Ευρωζώνη 3 µήνες 0,88
2 έτη 0,70

10 έτη 2,29
Ιαπωνία 3 µήνες 0,36

2 έτη 0,13
10 έτη 1,00

Συνάλλαγµα Κλείσιµο
USD/EUR 1,341

Πρώτες Ύλες
Πετρέλαιο (µπρεντ, 
USD/βαρέλι) 78,8

∆είκτηςΚατανοµήςΕπενδύσεων

Νέες εκδόσεις
Podcast και αναλύσεις των κεφαλαιαγορών 

µε ένα µόνον κλικ:

www.allianzgi.de/capitalmarketanalysis
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• Το παιχνίδι πινγκ-πονγκ µεταξύ των απαισιόδοξων και των αισιόδοξων επενδυτών στις κεφαλαιαγορές φαίνεται πως θα συνεχιστεί.

• Από µακροοικονοµικής πλευράς, οι απαισιόδοξοι θα µπουν πιθανότατα πιο επιθετικά στο παιχνίδι, καθώς η ανάπτυξη αναµένεται
να παραµείνει υποτονική, λόγω των διαρθρωτικών αδυναµιών των εκβιοµηχανισµένων χωρών και διότι οι προβληµατισµοί για την
οικονοµία δεν αναµένεται να υποχωρήσουν σύντοµα. 

• Βραχυπρόθεσµα, οι αισιόδοξοι επενδυτές θα µπορούσαν να ανακτήσουν το χαµένο έδαφος, ανταποκρινόµενοι στη θετική δυναµική
της επικείµενης περιόδου αναφοράς για το τρίτο τρίµηνο. Μακροπρόθεσµα, οι µέτριες αποτιµήσεις και οι ελκυστικές αποδόσεις
µερισµάτων αναµένεται να ενισχύσουν τις αγορές µετοχών. 

• Στο πλαίσιο των µικρών διακυµάνσεων τιµών που ενδέχεται να συνεχιστούν, συνιστούµε ουδέτερη στρατηγική σε ό,τι αφορά την
κατανοµή σε οµόλογα και µετοχές. 

Οι Αγορές µε µια Ματιά

Allianz Global Investors: ∆ελτίο Κεφαλαιαγορών Οκτώβριος 2010

Τα βέλη υποδεικνύουν τη συνιστώµενη στάθµιση των τοµέων στο πλαίσιο της κάθε κατηγορίας επενδύσεων (Περιοχές, Κλάδοι, Οµόλογα).

Γερµανία

• ∏ ‰˘Ó·ÌÈÎ‹ ÔÚÂ›· ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÛÙÔ ‰Â‡-
ÙÂÚÔ ÙÚ›ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2010 ‰ÂÓ ‰È·ÙËÚ‹ıËÎÂ
Ï‹Úˆ˜. ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, Ë ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÎ‹
·Ú·ÁˆÁ‹ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÛÙ¿ÛÈÌË Î·È ÔÈ
ÂÈÛÂÚ¯fiÌÂÓÂ˜ ·Ú·ÁÁÂÏ›Â˜ ¤¯Ô˘Ó ÌÂÈˆıÂ›.

• øÛÙfiÛÔ, ¯¿ÚË ÛÙËÓ ˘„ËÏ‹ ˙‹ÙËÛË ÙˆÓ
·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ, ÔÈ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ›
ÎÏ¿‰ÔÈ Ô˘ Â›Ó·È ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏÈÛÌ¤ÓÔÈ
ÛÙÈ˜ ÂÍ·ÁˆÁ¤˜, .¯. ÔÈ ·˘ÙÔÎÈÓËÙÔ‚ÈÔÌË-
¯·Ó›Â˜, Û˘Ó¤¯ÈÛ·Ó Ó· ·Ó·Ê¤ÚÔ˘Ó ıÂÙÈÎ¿
ÌÂÁ¤ıË ˆÏ‹ÛÂˆÓ.

• √È Ì¤ÙÚÈÂ˜ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÁÂÚÌ·ÓÈÎÒÓ
ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô‰ËÁÔ‡Ó ÛÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· fiÙÈ
Ë °ÂÚÌ·Ó›· ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· ·ÔÙÂÏÂ›
ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ‹ ÂÚÈÔ¯‹ ÁÈ· ÂÂÓ‰‡ÛÂÈ˜, ÂÈ‰ÈÎ¿
ÙÒÚ· Ô˘ Ë ‰È¿ıÂÛË ÂÍ·ÁÔÚ¿˜ ÌÂÌÔÓˆ-
Ì¤ÓˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ÂÈÛÙÚ¤ÊÂÈ ÌÂÙ¿ ·fi
ÔÏ‡ Î·ÈÚfi.

Ευρώπη

• ∫·Ù¿ ÙÔÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ Ì‹Ó·, ÙÔ ÎÏ›Ì·
ÛÙËÓ Â˘Úˆ·˚Î‹ ÔÈÎÔÓÔÌ›· ‹Ù·Ó Î¿ˆ˜
‚·Ú‡, ÏfiÁˆ ÙË˜ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹˜ ÌÂ›ˆÛË˜
ÛÙËÓ ÂÌÈÛÙÔÛ‡ÓË ÙˆÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÒÓ 
Î·È ÙˆÓ ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ.  

• øÛÙfiÛÔ, ‰Â‰ÔÌ¤ÓË˜ ÙË˜ ÚfiÛÊ·ÙË˜
·‡ÍËÛË˜ ÙˆÓ ÙÈÌÒÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙ‹, Ë
∂˘Úˆ˙ÒÓË ·¤¯ÂÈ ¿Ú· ÔÏ‡ ·fi ÙÔ
«ÛÂÓ¿ÚÈÔ ÙË˜ π·ˆÓ›·˜» (ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË
ÂÚ›Ô‰Ô˜ ·ÔÏËıˆÚÈÛÌÔ‡). 

• ∏ ··ÈÛÈÔ‰ÔÍ›· ÁÈ· ÙÔ Â˘ÚÒ Ê·›ÓÂÙ·È
ˆ˜ ¤¯ÂÈ ‹‰Ë Û˘Ó˘ÔÏÔÁÈÛÙÂ› ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜
Î·Ù¿ ÙÔ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ‚·ıÌfi. °È· ·Ú¿-
‰ÂÈÁÌ·, Ù· ·ÛÊ¿ÏÈÛÙÚ· (Û˘ÌÊˆÓ›Â˜
·ÓÙ·ÏÏ·Á‹˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ·ı¤ÙËÛË˜ – CDS) 

ÙˆÓ ÂÏÏËÓÈÎÒÓ Î·È ÈÙ·ÏÈÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ
¤¯Ô˘Ó ÌÂÈˆıÂ› Î·Ù·ÎfiÚ˘Ê·. ªfiÓÔÓ 
Ë πÚÏ·Ó‰›· ·ÚÔ˘Û›·ÛÂ Ó¤· ÚÔ‚Ï‹-
Ì·Ù· ÛÙÔÓ ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎfi ÎÏ¿‰Ô,
Ù· ÔÔ›· ¤¯Ô˘Ó Ô‰ËÁ‹ÛÂÈ ÛÂ ÚfiÛÊ·ÙË
·‡ÍËÛË ÙˆÓ ÚÈÌ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙˆÓ ÎÚ·ÙÈ-
ÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ. 

• ∏ ·ÔÙ›ÌËÛË ÙˆÓ Â˘Úˆ·˚ÎÒÓ ÌÂÙÔ¯ÒÓ
·Ú·Ì¤ÓÂÈ Â˘ÓÔ˚Î‹ ‚¿ÛÂÈ ÙˆÓ ÂÎÙÈÌ‹-
ÛÂˆÓ ÁÈ· Ù· Î¤Ú‰Ë ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ Ô˘
Û˘ÌÌÂÙ¤¯Ô˘Ó ÛÙÔ ‰Â›ÎÙË MSCI Europe
ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÂfiÌÂÓÔ˘˜ 12 Ì‹ÓÂ˜, ÌÂ ÙÔ
ÏfiÁÔ ÙÈÌ‹˜/Î¤Ú‰Ô˘˜ Ó· ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÙÔ
10,6 ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜.

Η.Π.Α.

• ¶·Ú¿ ÙËÓ ·Ó·ÎÔ›ÓˆÛË ÌÂ ·Ó·‰ÚÔÌÈÎ‹
ÈÛ¯‡ Ô˘ ÂÍ¤‰ˆÛÂ Ë ∂ıÓÈÎ‹ ÀËÚÂÛ›·
√ÈÎÔÓÔÌÈÎÒÓ ∂ÚÂ˘ÓÒÓ (National
Bureau of Economic Research – NBER)
ÛÙËÓ ÔÔ›· ·Ó·ÊÂÚfiÙ·Ó fiÙÈ Ë ÂÚ›Ô‰Ô˜
‡ÊÂÛË˜ ¤ÏËÍÂ ÙÔÓ πÔ‡ÏÈÔ ÙÔ˘ 2009, ÔÈ
Êfi‚ÔÈ ÁÈ· ‰ÈÏ‹ ‡ÊÂÛË ·Ú·Ì¤ÓÔ˘Ó.

• ∏ √ÌÔÛÔÓ‰È·Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙·
ÙˆÓ ∏.¶.∞. (Fed) ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ÂÈÊ˘Ï·-
ÎÙÈÎ‹ ÁÈ· ÙÈ˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¤˜ ÚÔÔÙÈÎ¤˜
ÙË˜ ¯ÒÚ·˜. √È ·˘Í·ÓfiÌÂÓÂ˜ ÂÓ‰Â›ÍÂÈ˜
·ÔÏËıˆÚÈÛÌÔ‡ Î·È Ë ‰È·ÚÎ‹˜ ÌÂ›ˆÛË
ÙË˜ ÚÔı˘Ì›·˜ ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÁÈ· ÂÂÓ-
‰‡ÛÂÈ˜ ÚÔÎ·ÏÔ‡Ó ÔÓÔÎ¤Ê·ÏÔ ÛÙÈ˜
ÎÂÓÙÚÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. 

• ¶·ÚfiÏ’ ·˘Ù¿, Ë ¯·Ï¿ÚˆÛË ÙÔ˘ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡
‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ¤¯ÂÈ ıÂÙÈÎ‹
Â›‰Ú·ÛË. √È ÏÈ·ÓÈÎ¤˜ ˆÏ‹ÛÂÈ˜ ·Ú·-
Ì¤ÓÔ˘Ó Â›ÛË˜ ÛÙ·ıÂÚ¤˜, ·Ú¿ Ù· ˘„Ë-
Ï¿ Â›Â‰· ·ÓÂÚÁ›·˜. 

• √È ÌÂÙÔ¯¤˜ ÙˆÓ ∏.¶.∞. ·ÔÙÈÌÒÓÙ·È ÛÂ
ÔÏ‡ ˘„ËÏfiÙÂÚÂ˜ ÙÈÌ¤˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜
Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÌÂÙÔ¯¤˜, Î·ıÈÛÙÒÓÙ·˜ ÙÈ˜
ÏÈÁfiÙÂÚÔ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜.

Ιαπωνία

• ∏ ÂÍ·ÚÙÒÌÂÓË ·fi ÙÈ˜ ÂÍ·ÁˆÁ¤˜ ÔÈÎÔ-
ÓÔÌ›· ÙË˜ π·ˆÓ›·˜ ÂˆÊÂÏÂ›Ù·È ·fi
ÙËÓ ÈÛ¯˘Ú‹ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·Ó¿Î·Ì„Ë ÙˆÓ
·ÛÈ·ÙÒÓ ÁÂÈÙfiÓˆÓ ÙË˜.

• ™Â ÌÈ· ÚÔÛ¿ıÂÈ· ‚ÂÏÙ›ˆÛË˜ ÙˆÓ ÂÍ·-
ÁˆÁÒÓ, Ë È·ˆÓÈÎ‹ ÎÂÓÙÚÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙·
·ÚÂÓ¤‚Ë ÁÈ· ÚÒÙË ÊÔÚ¿ ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿
Û˘Ó·ÏÏ¿ÁÌ·ÙÔ˜, ÁÂÁÔÓfi˜ Ô˘ ·Ó·Ì¤ÓÂ-
Ù·È Ó· ‰ÒÛÂÈ ÌÈ· Î·ÏÔ‰Â¯Ô‡ÌÂÓË
ÒıËÛË ÛÙÈ˜ È·ˆÓÈÎ¤˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜.  

• øÛÙfiÛÔ, Ù· ‰È·ÚıÚˆÙÈÎ¿ ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù·
ÙË˜ È·ˆÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È Ë ·ÛıÂÓ‹˜
ÂÁ¯ÒÚÈ· ·ÁÔÚ¿ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Û˘ÓÂ¯›-
ÛÔ˘Ó Ó· ¤¯Ô˘Ó ·ÚÓËÙÈÎfi ·ÓÙ›ÎÙ˘Ô.

• ¶·ÚfiÙÈ ÔÈ ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Î·Ù·ÁÚ¿ÊÔ˘Ó
ÚfiÛÊ·Ù· ÌÂ›ˆÛË, Ë È·ˆÓÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿
ÌÂÙÔ¯ÒÓ ·Ú·Ì¤ÓÂÈ ·ÛıÂÓ‹˜ Î·È ÔÈ
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎÔ› Î›Ó‰˘ÓÔÈ ÁÈÁ·ÓÙÒÓÔÓÙ·È. 

Τακτική κατανοµή επενδύσεων σε µετοχές και οµόλογα

 



Αναδυόµενες αγορές

• ∆· ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ¿ ‰Â‰ÔÌ¤Ó· ÙË˜ ∫›Ó·˜ ‚ÂÏÙÈÒ-
ıËÎ·Ó Î·È ¿ÏÈ ÙÔÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ Ì‹Ó·.
ªÂÙ¿ ÙË ÛÙ·‰È·Î‹ ÂÈ‚Ú¿‰˘ÓÛË ÙË˜ ‚ÈÔÌË-
¯·ÓÈÎ‹˜ ·Ú·ÁˆÁ‹˜ ÁÈ· ‰È¿ÛÙËÌ· ÌÂÚÈÎÒÓ
ÌËÓÒÓ, Î·Ù·ÁÚ¿ÊÂÙ·È Ï¤ÔÓ ÂÏ·ÊÚ¿ ¿ÓÔ-
‰Ô˜. ∏ ‰È¿ıÂÛË ÙˆÓ ∫ÈÓ¤˙ˆÓ ˘Â˘ı‡ÓˆÓ
ÚÔÌËıÂÈÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÂÈ Â›ÛË˜ ‚ÂÏÙ›ˆÛË. 

• ø˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘, ‰ÂÓ ·Ó·Ì¤ÓÔ˘ÌÂ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ
ÌÂ›ˆÛË ÙË˜ ·Ó¿Ù˘ÍË˜ ÛÙÔ ªÂÛ·›Ô µ·Û›ÏÂÈÔ
ÁÈ· Ê¤ÙÔ˜.

• £ÂˆÚÔ‡ÌÂ fiÙÈ ÔÈ Î‡ÚÈÂ˜ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ¤˜ Â˘Î·È-
Ú›Â˜ ‚Ú›ÛÎÔÓÙ·È ÛÙÈ˜ ·ÛÈ·ÙÈÎ¤˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜
ÂÎÙfi˜ ÙË˜ π·ˆÓ›·˜, Î·ıÒ˜ Î·È ÛÙË §·ÙÈ-
ÓÈÎ‹ ∞ÌÂÚÈÎ‹, Î·È ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ÛÙË µÚ·˙ÈÏ›·.
∏ ¿ÓÔ‰Ô˜ ÙˆÓ ÌÂÛ·›ˆÓ Ù¿ÍÂˆÓ ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ
Ë ÂÁ¯ÒÚÈ· ·ÁÔÚ¿ ÙË˜ Î·ı›ÛÙ·Ù·È ÔÏÔ¤Ó·
ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚË, Î·È ·˘Ùfi ·ÓÙÈÎ·ÙÔÙÚ›˙ÂÙ·È
Â›ÛË˜ ÛÙÔ ¯·ÌËÏfi ÂıÓÈÎfi ¯Ú¤Ô˜ ÙË˜.

• √È ·ÔÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ·˘Í‹ıËÎ·Ó ÂÏ·ÊÚ¿ ÁÈ· ·Îfi-
ÌË Ì›· ÊÔÚ¿ ÙÔÓ ÚÔËÁÔ‡ÌÂÓÔ Ì‹Ó·, ˆÛÙfi-
ÛÔ, ‰ÂÓ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ·ÎfiÌË ÂÓ‰Â›ÍÂÈ˜ ˘ÂÚ-
ı¤ÚÌ·ÓÛË˜ ÛÂ ·˘Ùfi ÙÔÓ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎfi ÙÔÌ¤·.

Κατηγορία επενδύσεων: 
Γεωργικά βασικά προϊόντα

• ∆· ·Û˘Ó‹ıÈÛÙ· Î·ÈÚÈÎ¿ Ê·ÈÓfiÌÂÓ· Û˘ÓÂ-
¯›˙Ô˘Ó Ó· ÔÍ‡ÓÔ˘Ó ÙËÓ ‹‰Ë ÙÂÙ·Ì¤ÓË
Î·Ù¿ÛÙ·ÛË ÛÙÈ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÛÈÙËÚÒÓ ÙË˜
∂˘ÚÒË˜ Î·È ÙË˜ ∞Û›·˜.

• ∂ÎÙfi˜ ·˘ÙÔ‡, Ô ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÁÈ· ÙËÓ
ÂÍ·ÁÔÚ¿ ÌÈ·˜ ·fi ÙÈ˜ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÂ˜
ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ ·Ú·ÁˆÁ‹˜ ÔÙ¿Û·˜ ·ÁÎÔ-
ÛÌ›ˆ˜ ÌÂÙ·ÙfiÈÛÂ ÙÔ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓ ÙˆÓ
ÂÂÓ‰˘ÙÒÓ ÛÙÔ ÁÂˆÚÁÈÎfi ÎÏ¿‰Ô.

• ª·ÎÚÔÚfiıÂÛÌ·, Ô Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˜ ÙÔÌ¤·˜
ÂÂÓ‰‡ÛÂˆÓ ÂÎÙÈÌ¿Ù·È fiÙÈ ı· ÂÓÈÛ¯˘ıÂ› ·fi
ÙË Û˘ÓÂ¯‹ ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÏËı˘ÛÌÔ‡, ÙËÓ
Ù¿ÛË ·ÛÙ˘ÊÈÏ›·˜, Î·È ÙËÓ ·‡ÍËÛË ÙË˜
Â˘ËÌÂÚ›·˜ ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙÈ˜ ÂÚÈÔÚÈ-
ÛÌ¤ÓÂ˜ Î·ÏÏÈÂÚÁ‹ÛÈÌÂ˜ ÂÎÙ¿ÛÂÈ˜.

• √È ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ Ô˘ ‚ÂÏÙÈÒÓÔ˘Ó ÙËÓ ·Ú·-
ÁˆÁÈÎfiÙËÙ· ÛÙÔ ÁÂˆÚÁÈÎfi ÎÏ¿‰Ô ·ÔÙÂ-
ÏÔ‡Ó ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ‹ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ Â˘Î·ÈÚ›·,
ÂÓÒ Ë ÂÓÂÚÁ‹ ÂÂÓ‰˘ÙÈÎ‹ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹
·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·ÓÙ·ÌÂ›„ÂÈ ÙÔ˘˜ ÂÂÓ‰˘Ù¤˜.

Κατηγορία επενδύσεων: 
Οµόλογα αναδυόµενων αγορών

• √È ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ·ÔÙÂÏÔ‡Ó Ï¤ÔÓ
ÙË Ó¤· ·ÁÎfiÛÌÈ· ·ÙÌÔÌË¯·Ó‹ ·Ó¿Ù˘-
ÍË˜ ÂÓ Ì¤Ûˆ ÙË˜ ·ÁÎfiÛÌÈ·˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈ-
Î‹˜ ÎÚ›ÛË˜.

• Ã¿ÚË ÛÙÈ˜ Ù·¯¤ˆ˜ ·Ó·Ù˘ÛÛfiÌÂÓÂ˜ ÂÁ¯Ò-
ÚÈÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·È Ù· ˘„ËÏ¿ ·Ôı¤Ì·Ù¿ ÙÔ˘˜
ÛÂ Û˘Ó¿ÏÏ·ÁÌ·, ‰È·ÌÔÚÊÒÓÔÓÙ·È ÛÙÔ˘˜
Ó¤Ô˘˜ ·Ú¿ÁÔÓÙÂ˜ ÛÙ·ıÂÚfiÙËÙ·˜. 

• ∂¿Ó ÔÈ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ› ÚÔ‚ÏËÌ·ÙÈÛÌÔ› ÂÓÙ·-
ıÔ‡Ó, Ù· ÔÌfiÏÔÁ· ÙˆÓ ·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔ-
ÚÒÓ ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· ·Ô‰ÂÈ¯ıÔ‡Ó ÂÚÈÛÛfi-
ÙÂÚÔ ·ÓıÂÎÙÈÎ¿ ·fi Ù· ÂÙ·ÈÚÈÎ¿ ÔÌfiÏÔÁ·.   

Ευρωπαϊκά οµόλογα

• ∏ ÛÙÚÔÊ‹ ÚÔ˜ ÙËÓ ·ÛÊ¿ÏÂÈ· ¤¯ÂÈ ÌÂÙÚÈ-
·ÛÙÂ› ÌÂÚÈÎÒ˜ ¯¿ÚË ÛÙË Û¯ÂÙÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎ‹ ÈÛ¯‡ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜ Î·È, ˆ˜ ÂÎ ÙÔ‡ÙÔ˘,
ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÁÂÚÌ·ÓÈÎÒÓ ÎÚ·ÙÈÎÒÓ
ÔÌÔÏfiÁˆÓ ·ÔÌ·ÎÚ‡ÓÔÓÙ·È ÂÏ·ÊÚÒ˜
·fi Ù· ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ¯·ÌËÏ¿ Â›Â‰· ÚÂÎfiÚ
Ô˘ Â›¯·Ó Î·Ù·ÁÚ¿„ÂÈ.

• ¶·Ú¿ ÙËÓ ·Ú¯ÈÎ‹ ÂÈÙ˘¯›· ÙË˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜
ÏÈÙfiÙËÙ·˜, Ë ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÚ›ÛË ÛÙÈ˜
ÂÚÈÊÂÚÂÈ·Î¤˜ ¯ÒÚÂ˜ ÙÔ˘ Â˘ÚÒ ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ
·ÎfiÌË ·ÓÙÈÌÂÙˆÈÛÙÂ›, fiˆ˜ ˘Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÙ·È
·fi Ù· ÚfiÛÊ·Ù· ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù· Ô˘ ·ÚÔ˘-
ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È ÛÙÔÓ ÈÚÏ·Ó‰ÈÎfi ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔ-
ÌÈÎfi ÎÏ¿‰Ô. 

• ∏ ‰È¿ÚÎÂÈ· ·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È Ó· Û˘ÓÂ¯›ÛÂÈ Ó·
ÌÂÈÒÓÂÙ·È ÏfiÁˆ ÙË˜ ·‡ÍËÛË˜ ÙˆÓ ÙÔÔ-
ıÂÙ‹ÛÂˆÓ ÛÙÔ˘˜ ÙÔÌÂ›˜ ÌÂ 2ÂÙÂ›˜ Î·È
3ÂÙÂ›˜ Ï‹ÍÂÈ˜.

∆ιεθνή οµόλογα

• √È Û˘ÓÂ¯È˙fiÌÂÓÔÈ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎÔ› Êfi‚ÔÈ Î·È ÔÈ
ÚfiÛÊ·ÙÂ˜ ·ÓËÛ˘¯›Â˜ ÙˆÓ ·Ú·ÁfiÓÙˆÓ ÙË˜
·ÁÔÚ¿˜ ÁÈ· ÙÔÓ ·ÔÏËıˆÚÈÛÌfi ÚÔÎ¿-
ÏÂÛ·Ó ÚfiÛÊ·Ù· Ó¤· ·‡ÍËÛË ÛÙÈ˜ ÙÈÌ¤˜
ÙˆÓ ÎÚ·ÙÈÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ∏.¶.∞., Ô‰ËÁÒ-
ÓÙ·˜ ÛÂ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ
ÙˆÓ ÂÙ·ÈÚÈÎÒÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ, ·Ú¿ ÙË Êı›ÓÔ˘-
Û· Ù¿ÛË ÛÙËÓ ·ÔÛÙÚÔÊ‹ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.

• §fiÁˆ ÙË˜ ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ·fiÙÔÌË˜ Î·Ì‡ÏË˜
·fi‰ÔÛË˜ Î·È ÂÓ ·Ó·ÌÔÓ‹ ÙË˜ ÚÒÙË˜
ÌÂÙ·‚ÔÏ‹˜ ÙˆÓ ÂÈÙÔÎ›ˆÓ ·fi ÙËÓ √ÌÔ-
ÛÔÓ‰È·Î‹ ∫ÂÓÙÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ÙˆÓ ∏.¶.∞.
Î·Ù¿ ÙÔ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô ÙÚ›ÌËÓÔ ÙÔ˘ 2011, ÙÔ
ÎÚÈÙ‹ÚÈÔ ÁÈ· ˘„ËÏfiÙÂÚÂ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÛÙ·
ÔÌfiÏÔÁ· Ì·ÎÚÔÚfiıÂÛÌË˜ Ï‹ÍË˜ ÌÂÛÔ-
ÚfiıÂÛÌ· ı· Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È Ë ·‡ÍËÛË
ÙˆÓ ·Ô‰fiÛÂˆÓ ÛÙ· ÔÌfiÏÔÁ· ‚Ú·¯˘Úfi-
ıÂÛÌË˜ Ï‹ÍË˜.

Οµόλογα αναδυόµενων
αγορών

• ∏ ÂÍÔÌ¿Ï˘ÓÛË ÙË˜ ÓÔÌÈÛÌ·ÙÈÎ‹˜ ÔÏÈÙÈÎ‹˜
ÛÙÈ˜ ·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÚÔ¯ˆÚÂ› ‹‰Ë ÌÂ
ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ Ù·¯‡ÙÂÚÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ÛÂ Û¯¤ÛË
ÌÂ ÙÈ˜ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜.

• °ÂÓÈÎ¿, ÔÈ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÔÌÔÏfiÁˆÓ ÙˆÓ
·Ó·‰˘fiÌÂÓˆÓ ·ÁÔÚÒÓ ·ÚÔ˘ÛÈ¿˙ÔÓÙ·È
ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÂÏÎ˘ÛÙÈÎ¤˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÈ˜
ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ¯·ÌËÏ¤˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÔÌÔÏfi-
ÁˆÓ ÔÏÏÒÓ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓˆÓ ¯ˆÚÒÓ. 

• ¶·ÚfiÙÈ ÔÈ ÂÎ‚ÈÔÌË¯·ÓÈÛÌ¤ÓÂ˜ ¯ÒÚÂ˜ ·ÓÙÈ-
ÌÂÙˆ›˙Ô˘Ó ·˘ÍËÌ¤Ó· ÎÚ·ÙÈÎ¿ ¯Ú¤Ë, ÔÏÏ¤˜
·Ó·‰˘fiÌÂÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ Î·Ù·Ê¤ÚÓÔ˘Ó Ó·
ÌÂÈÒÛÔ˘Ó Ù· ¯Ú¤Ë ÙÔ˘˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ÙÔ
·Î·ı¿ÚÈÛÙÔ ÂÁ¯ÒÚÈÔ ÚÔ˚fiÓ (∞∂¶). 

Εταιρικά οµόλογα

• §fiÁˆ ÙË˜ ¯·ÌËÏ‹˜ ·ÍÈÔÔ›ËÛË˜ ÙË˜
·Ú·ÁˆÁÈÎ‹˜ ÈÎ·ÓfiÙËÙ·˜, ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ
ÌÂÁ¿ÏË ÚÔı˘Ì›· ÁÈ· ÙËÓ Â¤Ó‰˘ÛË ÙˆÓ
‰È·ı¤ÛÈÌˆÓ ÌÂÙÚËÙÒÓ, ·ÏÏ¿ ·fi ÙËÓ
¿ÏÏË ÏÂ˘Ú¿, ·˘Ùfi ·Ú¤¯ÂÈ ÛÙÈ˜ ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜
Î›ÓËÙÚ· ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ‚ÂÏÙÈÒÛÔ˘Ó ÙÈ˜
‰ÔÌ¤˜ ÙˆÓ ÈÛÔÏÔÁÈÛÌÒÓ ÙÔ˘˜.

• ∫·Ù¿ ÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙË˜ ÚÔÁÚ·ÌÌ·ÙÈÛÌ¤-
ÓË˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›·˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ·ÔÌfi¯ÏÂ˘-
ÛË˜, ÔÈ ÂÙ·ÈÚÈÎ¤˜ ÔÏÈÙÈÎ¤˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó·
Â˘ÓÔÔ‡Ó ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÙÔ˘˜ Î·Ùfi¯Ô˘˜
ÔÌÔÏfiÁˆÓ ·fi ÙÔ˘˜ Î·Ùfi¯Ô˘˜ ÌÂÙÔ¯ÒÓ. 

• øÛÙfiÛÔ, ‰ÂÓ Â›Ó·È ‚¤‚·ÈÔ fiÙÈ ÔÈ ıÂÙÈÎ¤˜
ÂÙ·ÈÚÈÎ¤˜ ÚÔ¤˜ ‰È·ıÂÛ›ÌˆÓ Î·È ÔÈ Ù¿ÛÂÈ˜
ÙˆÓ ÎÂÚ‰ÒÓ ı· ÌÔÚ¤ÛÔ˘Ó Ó· ‰È·ÙËÚË-
ıÔ‡Ó. ™Â ÂÚ›ÙˆÛË ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÂÈ‚Ú¿-
‰˘ÓÛË˜ ‹ ÂÚ·ÈÙ¤Úˆ ‡ÊÂÛË˜ ÛÙÈ˜ ∏.¶.∞.,
ÙËÓ ÔÔ›· ‰ÂÓ ·Ó·Ì¤ÓÔ˘ÌÂ, ˘¿Ú¯ÂÈ
Èı·ÓfiÙËÙ· ÂÈ‰Â›ÓˆÛË˜.

Νοµίσµατα

• ∂› ÙÔ˘ ·ÚfiÓÙÔ˜, Ë Û¯ÂÙÈÎ‹ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹
ÈÛ¯‡˜ ÙË˜ ∂˘Úˆ˙ÒÓË˜ ÛÂ Û¯¤ÛË ÌÂ ·˘Ù‹
ÙˆÓ ∏.¶.∞. ·ÓÙÈÎ·ÙÔÙÚ›˙ÂÙ·È Î·È ÛÙË
Û˘Ó·ÏÏ·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ÈÛÔÙÈÌ›·. øÛÙfiÛÔ, 
Ë ‰ËÌÔÛÈÔÓÔÌÈÎ‹ ÎÚ›ÛË ÛÙËÓ ∂˘Úˆ˙ÒÓË,
Ë ÔÔ›· ·ÔÙÂÏÂ› ‰È·ÚıÚˆÙÈÎfi ·Ú¿ÁÔÓÙ·
›ÂÛË˜, ÂÍ·ÎÔÏÔ˘ıÂ› Ó· ˘Ê›ÛÙ·Ù·È.

• ∆Ô ÁÂÓ ‰¤¯ÙËÎÂ È¤ÛÂÈ˜ ÌÂÙ¿ ÙËÓ ·Ú¤Ì-
‚·ÛË ÙË˜ ÎÂÓÙÚÈÎ‹˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÛÙË ÓÔÌÈ-
ÛÌ·ÙÈÎ‹ ÔÏÈÙÈÎ‹, ‰ÈÔÏÈÛı·›ÓÔÓÙ·˜ ·fi
ÙÔ ˘„ËÏfi Â›Â‰Ô 15ÂÙ›·˜ ÛÙÔ ÔÔ›Ô 
Â›¯Â ·Ó¤ÏıÂÈ ¤Ó·ÓÙÈ ÙÔ˘ ‰ÔÏ·Ú›Ô˘.
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Το παρόν έγγραφο εκδόθηκε και εγκρίθηκε από την Allianz Global Investors Europe
GmbH, θυγατρική της Allianz Global Investors AG (µέλος του οµίλου Allianz Group).

Η Allianz Global Investors Europe GmbH είναι εταιρεία περιορισµένης ευθύνης που
συστάθηκε σύµφωνα µε τη νοµοθεσία της Οµοσπονδιακής ∆ηµοκρατίας της Γερµανίας
και έχει την καταστατική έδρα της στη διεύθυνση Seidlstrasse 24-24a, D-80335 Munich.

Η Allianz Global Investors Europe GmbH έχει λάβει άδεια στη Γερµανία ως πάροχος
χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών (Finanzdienstleistungsinstitut). Όσον αφορά τη διεξα-
γωγή των επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων της, η Allianz Global Investors Europe GmbH
τελεί υπό την εποπτεία του Οµοσπονδιακού Ιδρύµατος για την Εποπτεία των Χρηµατο-
οικονοµικών Υπηρεσιών (Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht - BaFin).

Το παρόν έγγραφο προορίζεται να παρέχει γενικές πληροφορίες για διερευνητικούς 
και ενηµερωτικούς σκοπούς. Επιπλέον, το παρόν έγγραφο δεν συντάχθηκε µε σκοπό 
την παροχή νοµικών ή φορολογικών συµβουλών.

Οι απόψεις και οι γνώµες που εκφράζονται στο παρόν έγγραφο ανήκουν στην Allianz
Global Investors Europe GmbH και τις θυγατρικές εταιρείες αυτής κατά την περίοδο 
της δηµοσίευσης και υπόκεινται σε αλλαγές.

Απαγορεύεται η αντιγραφή, η δηµοσίευση ή µετάδοση, ανεξάρτητα από τη µορφή, 
των περιεχοµένων του παρόντος εγγράφου σε µη εξουσιοδοτηµένα πρόσωπα.

Μολονότι ορισµένα από τα δεδοµένα προέρχονται από διάφορες δηµοσιευµένες και µη
πηγές, και θεωρούνται ότι είναι σωστά και αξιόπιστα, δεν επαληθεύτηκαν από ανεξάρτητη
πηγή. Ως εκ τούτου, η Allianz Global Investors Europe GmbH δεν εγγυάται την ακρίβεια ή
την πληρότητα των εν λόγω δεδοµένων/πληροφοριών και δεν θα φέρει καµία ευθύνη για
τυχόν άµεσες ή παρεπόµενες ζηµίες που ενδεχοµένως προκύψουν από τη χρήση τους.

Οι πληροφορίες που περιέχει το παρόν έγγραφο δεν θα πρέπει να θεωρηθεί ότι αποτελούν
προσφορά ή απόπειρα προσφοράς (i) από κανέναν για αγορά τίτλων σε καµία δικαιοδοσία
στην οποία µια τέτοια προσφορά ή απόπειρα προσφοράς δεν θα είναι νόµιµη ή στην
οποία το άτοµο που κάνει τη συγκεκριµένη προσφορά ή απόπειρα προσφοράς δεν πληροί
τις κατάλληλες προϋποθέσεις, ή (ii) προς οποιονδήποτε στον οποίο δεν είναι νόµιµη η
πραγµατοποίηση µιας τέτοιας προσφοράς ή απόπειρας προσφοράς στη δικαιοδοσία στην
οποία διαµένει το άτοµο αυτό.

Οι δηλώσεις που απευθύνονται στους παραλήπτες του παρόντος εγγράφου υπόκεινται
στις διατάξεις οποιασδήποτε υποκείµενης προσφοράς ή σύµβασης, που έχει ή πρόκειται
να πραγµατοποιηθεί ή να συναφθεί.

Η Allianz Global Investors Europe GmbH ή οι θυγατρικές εταιρείες αυτής εντός του
οµίλου Allianz Group δεν παρέχουν καµία εγγύηση για τις επενδυτικές ευκαιρίες που
περιγράφονται στο παρόν.

Πηγή δεδοµένων - εάν δεν σηµειώνεται διαφορετικά: Thomson Financial Datastream.

Το παρόν έντυπο αποτελεί απόδοση στην Ελληνική του Capital Markets Monthly της
Allianz Global Investors Europe GmbH.
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